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グローバリゼーションの下での日本企業の
海外進出におけるリスク対応
杉野幹夫
1. はじめに
本稿は，近年のグローバリゼーションが，世界経済や企業経営における
構造的変化をもたらしているという観点から，それがH本企業の海外進出
においても新たなリスク対応を必要としている点を検討しようとするもの
である1¥
従来の海外投資論や国際経営論においては，企業の海外進出は，企業規
模の拡大や経営の進化を意味するものと考えられてきた。海外投資は，賃
金や利子率および利潤率の国際的格差を基盤として，グローバル経営から
利潤を最大化する目的で行われる。それ故，多国籍企業化は強大な事業基
盤の構築をもたらすものと考えられてきた。
しかし目的は必ずしも実現するとは限らない。グローバル競争が激化し
ている今日，海外進出が目的を達成できないばかりか，そこから生じる多
1) リスクは，それが発生する場面で分類した場合，国内リスク，国際リスク，外国
リスク，グローバル・リスクに分けることができる。グローバリゼーション・リス
クはそれらを横断した，現在のグローバリゼーションの下で発生するリスクと定義
する。この点については，杉野幹夫「日本企業のグローバリゼーションとグローバ
リゼーション・リスク」，『グローバリゼーション・リスクの研究』関西大学経済・
政治研究所研究双書，第14-HU-, 9-10ページ参照。
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額の損失によって，企業の存続自体が脅やかされるようなケースも増えて
いる。このことは，今後の海外投資を分析するうえでは，投資目的や動機
から判断するばかりでなく，それが抱えるリスクやリスク対処についても
併せて検討する必要があることを意味している。
日本企業は， 1970年代前半の第 1次進出プーム以降，急ピッチで海外直
接投資を増加させてきた。製造業の海外生産比率は97年度には13%にな
り叫欧米先進国の水準に近づきつつある。しかし海外投資残高が増加する
につれて，海外事業で失敗するケースも目立つようになった。 70年代の代
表事例は，三井グループによる IJPC(イラン日本石油化学）プロジェクト
であった。最終的に撤退したのは90年になったが，それまでの総事業費は
7,300億円，三井物産の損失はおよそ4,000億円と見積もられている3)。80年
代以降は，進出件数は増加し，特に欧米先進国市場に対する本格的現地生
産が開始された。これによって日本企業の多国籍企業化が進展したが，そ
れとともに海外投資に失敗し撤退を余儀なくされるケースも増加すること
となった。特に90年代に入ると，バブル経済の崩壊に伴って，金融，不動
産，建設，サービス業種を中心として，海外で巨額の損失を計上し撤退す
るケースが急増している。なかでも，総合スーパーのヤオハンが，積極的
に海外店舗展開を進めた結果，中国市場への過大投資が原因で倒産したこ
とは代表的な失敗のケースであろう。
こうした失敗原因の大半は，事前のF/S (フィージビリティー・スタ
ディ，企業化調査）の不徹底や見通しの甘さなど，経営の内部要因による
ものである。しかし失敗の事例が多発していることは，それを単に個別事
情で片づけるのではなく，現在のグローバリゼーションが構造的に内包し
ている問題と位置づける必要がある。そして，失敗や撤退の経験だけから
リスクを捉えるのではなく，成功企業も共有しているものとしてリスクを
2)通商産業省『第27回我が国企業の海外事業活動』， 1999年， 42ペー ジ。
3)飯田健雄『かくして巨額損失は海外で生まれた』，日本評論社， 1998年， 12-22ペ
ジー参照。
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考えることとする。それによって• B本企業のこれまでの海外進出の形態
や特徴を．新たな視点から理解することができるし，日本特有の総合商社
の役割についても再考できるものと考えられる。またそれとともに，今後
の日本企業の海外進出についても， リクス視点から，問題の所在を検討す
ることとしたい。
2. 現代経済におけるリスク分析の重要性
現在の日本経済は， リスクが増大し経済全体に大きな影響を及ぼすよう
になっている。こうしたリスクには，地震や台風，水害などの自然災害リ
スクや，交通事故，犯罪などの社会的リスクが含まれるが，近年特に巨大
化したのは，金融機関や大企業の破産，倒産に代表される事業リスクであ
る。事業リスクは，災害のように損失のみが発生する純粋リスクとは異な
り，利益の追求と表裏の関係で生じるものであり，投機的リスクとも称さ
れる。その発生は，事業を行う各経営主体の判断の巧拙による場合が多く，
生じたリスクに関してはそれぞれが自己責任で負担すべきものと考えられ
てきた。その点は今後とも変わることはないが， 日本経済が経済大国とし
て成熟化し，成長率が鈍化した現在，資産価格の下落などが事業リスクを
高め，経済活動の停滞をもたらしていることも事実であり，今後はリスク
問題を経済分析に導入する必要性が高まってくるものと考えられる。
平成11年版の『経済白書』は， リスク問題を大きく採りあげている。そ
こでは，現在の日本経済がバプル崩壊後の10年間において厳しい調整局面
を経験した理由として，不良債券問題などの諸問題が過少評価されてきた
ことを指摘している。そして第3章は「新しいリスク秩序の構築に向けて」
と題して， リスク対策の重要性が主張されている。そこでは，従来の日本
的経済システムにおけるリスク負担秩序が解体したために，将来の経済成
長を実現するためには，家計，企業，金融機関などの経済主体が多様化す
るリスクに対処しつつ，前向きのリスクテイク行動がなされる必要がある
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と説いている。
まず現在の日本経済において多様なリスクが顕在化したとしているが，
新たなリスクとしては次のものがあげられている。①高齢化の進展による
「長生きリスク」，②ストック経済化に伴い，資産価格の急変が経済にもた
らす影響が大きくなったこと，③日本経済が世界経済の先頭に立ったこと
に伴う「フロントランナーとしてのリスク」，④「産業構造の変化に伴うリ
スク」などである4)。これらのリスクが新たに発生した背景としては，日本
経済のグローパリゼーションが影響していることも事実であろう。
ところで，このように新たなリスクが発生し， リスクが多様化してきた
といっても，従来から経済活動においてリスク負担は不可欠であったはず
である。それが何故，現在においてリスクテイクを強く求めることとなっ
たのであろうか。
『白書』はその理由として，これまでの日本経済には， リスクを低下さ
せかつ負担を分散，社会化させるメカニズムが存在していたと分析する。
その第 1は， 日本的経済システム（メインパンク制，終身雇用，長期継続
的安定取引）である。これらが各経済主体のリスクを低下させ，経済成長
にプラスに作用してきた。そして，これらが長年にわたってうまく機能し
てきた基盤としては，「土地神話に基づく融資構造，護送船団行政，規制に
よる資本市場の発達阻害，持ち合い等による資本市場からのチェック機能
の弱さ 5)」といった日本経済の特殊構造が存在していた。これらの特殊構造
は，グローバリゼーションに伴う規制緩和や金融ビッグ・バンの推進，土
地神話の崩壊，グローバル・スタンダードの採用によって根本的に覆えさ
れることとなった。
第2に日本的経済システムの下では，リスクの負担秩序が存在していた。
つまりリスクが発生した場合には，銀行を中心としてリスクを分担・社会
化する秩序が存在していた。これは明文化されたものではなく，日本的な
4)経済企画庁『経済白書』平成11年版， 202ページ。
5)同上書， 203ページ。
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暗黙のルールの下で機能していた。それを可能とした要因は，①80年代の
半ばまでは，先進国にキャッチ・アップする過程で， リスクが少なく，成
長率も高かったこと，②地価が上昇し，土地が含み益の源泉として機能し
ていたこと，③行政当局の裁量が大きく， リスクに直面した際の調整力を
もっていたことである叫
ところが90年代には，このような日本的リスク負担秩序は機能しなくな
る。その理由は，①キャッチ・アップの終了，②株価や土地といった資産
価格の下落と含み益の払底，③金融・資本市場の自由化，国際化の進展で
ある”。このことは，日本的経済システムの中でリスク分散を可能にしてい
た要因を総て解体することとなり，各経済主体が自らリスクを負わねばな
らない時期に入ったことを意味している。
そしてこのように各経済主体が，経済活動において直接リスクに晒され
るようになった結果， リスクに過敏になって投資に慎重となり，経済成長
を阻害する傾向が現れるようになった。このことはさらに，産業構造が変
化する中で，将来の成長産業を担う可能性のあるベンチャー・ビジネスに
対する資金供給も細らせることともなる。このため『白書』は，今後の経
済発展にとっては，市場原理に基づいたリスクマネーの経路が十分に確立
されていく必要があると主張している。
ところで『白書』は， 日本経済の問題としてのリスク問題を採りあげて
いる。グローバリゼーションは日本経済の構造を変え， リスクの巨大化と
多様化をもたらしているが， 日本企業の海外企業進出の場合はどうであろ
うか。海外市場では国内以上に多様なリスクに晒される。さらに日本的経
済システムによるリスクの低下や分散化は，海外事業では機能しないか異
なった形態をとったものと考えられる。
70年代以降， 日本企業が海外進出を拡大してきた背後には，多様で大き
な海外市場リスクに対して，回避するか分散，転嫁のメカニズムを創り出
6)同上書， 203ペー ジ。
7)同上書， 217ペー ジ。
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し，市場シェアを高めて成功確率を十分なものとした段階では，積極的に
リスクテイクを行ってきた経緯が存在していた。しかし97年に始まったア
ジア経済危機をきっかけとして， 日本企業の海外進出件数は減少傾向を示
すようになり，さらにアジアを中心に撤退件数が増加することとなった丸
このことは，グローバリゼーションの中で国内経済と同様に，海外進出
においても新たなリスク対応が必要になったことを表している。しかしこ
れまで， 日本企業の海外進出を， リスク対応の視点から分析した研究は稀
であるので，以下では， 日本企業の海外進出における失敗や撤退の事例を
検討しつつ，その発展段階をリスク対応の視点から特徴づけ，現時点での
問題点と今後の対応を考察することとしよう。
3. 日本企業の海外進出におけるリスクと撤退
海外事業が被るリスクの代表的なものとしては，カントリー・リスクが
ある 9)。これは，進出先国の政治的・経済的・社会的情況の変化によって発
生するもので，戦争，革命，内乱の勃発や，企業国有化や為替管理政策の
変更，経済の混乱によって，事業継続が困難になり投融資債権などに損失
が生じるリスクを意味している。こうしたカントリー・リスクの大きなも
のは，発展途上諸国で生じるケースが大部分を占め， H本企業が巻き込ま
れたケースとしては，イラン革命やイラン・イラク戦争，中南米の債務累
積国の経済混乱などがある。
カントリー・リスクは，企業にとっては自らの責任に帰すべきものでは
なく，不可抗力的なリスクであり，非常危険に分類される。地震や台風な
8)東洋経済の調査では， 98年のアジアからの撤退件数は前年の2.5倍以上となり，新
規進出件数と並んでおり，アジア展開は曲がり角に来たとしている。『東洋経済統計
月報』 1999年 7月号， 22-23ペー ジ。
9)カントリー ・リスクについては，桜井雅夫『カントリー ・リスク』，有斐閣， 1982
年を参照。
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どの自然災害や治安悪化によるリクスもこれに属する。そしてこうしたリ
クスは外部情況の突発的な変化によるものであるから，現地に進出したり
取引を行っている大部分の企業が，同じ危険に晒されることとなる。
ただし海外事業で失敗する原因のうち，予期できないカントリー・リス
クに遭遇したようなケースは，比較的稀であると考えられる。というのは，
それは地域的，期間的に限定されることが多いし，たとえ混乱が長期化し
た場合でも，撤退すればその後のリスクはなくなるからである。
一般的に見て，海外事業で失敗する要因の大部分は，投資や取引の見込
み違いから生じる事業リスクである。これは事業活動に本質的に付随する
投機的リスクである。リスクの発生要因は，経営判断の誤りのように経営
の内部に存在するため，その発生は個別的で，成功企業が多く存在する中
での個別失敗事例という現象形態をとる。そのため客観的データや資料に
乏しいのが現状である10)。
しかし国内では企業倒産件数が景気動向指標のひとつとして用いられる
ように，撤退の動向は， 日本企業の海外事業の全体的動向のー局面を表す
ものとして重視する必要があろう。さらにグローバリゼーションが進行す
るなかでは，撤退が進出と同様に国内経済にも大きな影響を及ぽすように
なると考えられる。日本企業の撤退に関する先行研究としては，洞口治夫
教授の研究があるのでll),以下ではそれを手がかりとして，リスクと撤退に
ついて検討することとしよう。
この研究の中では， 1965年から85年までの海外直接投資データの分析か
ら，「H本の海外直接投資計画は年率12%程度で成長してきたが，その進出
企業のうち毎年およそ 4社から 6社に 1社が撤退していく傾向にある12)」
10) 日本企業の海外事業からの撤退事例を， リスク要因ごとに分類してケース・スタ
ディを行ったものとしては，日本在外企業協会『海外事業における撤退戦略』，1991年
がある。
11) 洞口治夫『日本企業の海外直接投資—アジアヘの進出と撤退』，東京大学出版
会， 1992年。
12)同上書， 116ページ
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と推計している。つまり撤退率は15%~25%ということになる。この比率
は，近年まであまり大きく変わらなかったと見られる。中小企業庁による
97年の調査では，既に海外進出している中小企業のうち，撤退経験のある
企業は16%,現在撤退を検討している企業が3%で，合計19%となってい
る13)。この比率の意味するところは，撤退はそれほど頻繁に起きてはいない
ということであろう。
撤退の主な要因としては，「(1)製品への需要不振， (2)市場調査， F/Sの
不完全や失敗， (3)競争条件の変化（後発会社や代替品の登場）， (4)現地パー
トナーとの考え方の相異， (5)マーケティング面の問題， (6)親会社の海外投
資政策の変更， (7)製品価格の下落14)」が挙げられている。その他の要因とし
ては，現地の経済環境の変化（インフレ，賃金上昇など）や現地政府の外
資政策の変更，政情不安といった経済・政治要因がある。
以上の撤退動向や撤退要因を総合して，洞日教授は，撤退は基本的に現
地企業の売上高が期待したほど伸びず，利益が上がらないことから生じて
おり，進出企業が競争上の優位性を1剃寺できなくなったことによるものだ
と指摘している。そして全体的な事例分析から，企業規模，研究開発能力
の高さは，撤退比率と負の相関にあること，原料資源確保を目的とした投
資は撤退比率が高いことを検出している 15)0 
第1図は， 96年度における日本企業の海外法人の撤退・休眠理由を示し
たものである。ここからわかることは，販売不振を示すと考えられる「需
要の見誤り」，「競争激化」が以前と同じように高い比重を占めており，両
者合計で60%を超えることである。また近年では，経営戦略上の観点から
撤退を決めたと思われる「拠点統廃合」も10%を占めており，これは今後
は増えることも予想される。それ故リスク要因としては，相変わらず販売
不振が最大の要因であり，「為替変動」や「パートナーとの対立」などを大
13)中小企業庁編 r中小企業白書』平成10年版， 74ページ。
14)洞口治夫，前掲書， 117ページ。
15)同上書， 144ページ。
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第 1図 現地法人の撤退・休眠理由?
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注：世界の全地域における産業全体のデータ
出所：通商産業省『第27回我が国企業の海外事業活動』， 1999年， 32ペー ジ。
きく上回っていることがわかる。このことを裏返せば，海外事業で失敗し
ないためには，販路を確実にすることが最も有効なリスク回避策であると
いうことになる。そして，こうした海外市場でのリスクは，撤退事例だけ
が表しているとは限らない。成功し継続している事業の場合にも， リスク
は同じく作用しており，ただリクスをうまく回避した結果として成功して
いると考えることができる。
そこで以下では， H本企業の海外進出の歴史をリスク視点から時期区分
し，現在に至る進出パターンの特徴を類型化することとしよう。その際の
基本的なフレーム・ワークとしては，次のような関連づけを行う。①国内
経済・貿易における全般的な事業リスクの高まりが， リスクを軽減するた
めの海外進出を促進させる。②海外進出を行う際には，当該企業のリスク
負担能力が進出方法の決定に影響する。③進出形態はリスクが最も低いと
想定される形態が選択される。そうした要索としては，失敗回避方法， リ
スク分散， リスク転嫁が考えられる。失敗回避方法の中身は，先の撤退要
因で販売不振が最も多かったことから，売上高を確保し，増大させる手段
や基盤を意味するものとする。
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4. 日本企業の海外進出におけるリスク対応の時期別特徴
これまで日本企業は海外進出を拡大する中で， リスクに対応して多様な
進出形態を採用してきた。なかでも，日本特有の総合商社の存在は， リス
クを分散し転嫁するパートナーとして，進出形態の選択肢を広げる役割を
担うものであった。総合商社は世界中に広がる海外拠点を活用して，海外
市場における情報を集中することにより，日本企業の海外進出の案内人と
なってきた。その情報機能は， リスク回避の手段として有効に活用された
のである16)
第1表は，こうした総合商社の日本企業の海外進出におけるリスクの受
第1表 リスク視点から見た日本企業の海外進出の時期別特徴
経済的リスク リスク負担力 失敗回避方法 リスク分散 リスク転嫁
1970年代 ・為替リスク 低 ・販売先の確保 ・合弁事業 ・輸出保険
低1)スク志向 • 石油ショック ・流通面の商社 「3人4脚 ・政府系金融機関の
・労働力不足 依存 型」 利用
・環境問題 ・貿易の延長上 ・ODA資金の利用
での海外投資 •総合商社
1980年代 ・貿易摩擦によ 大 •国際競争力の ・リスクテイク型， 100%出資
リスクテイク型 る輸出リスク 強化 ・商社の介在比率低下
・為替リスク • B本型生産シ •総合商社は自身の子会社戦略を
ステム 拡大
・豊富な資金・
マーケティン
グカ
1990年代 ・資産価格下落 ・全体として ・グローパルな •国際戦略 ・政府や企業集団の
リスク回避型 リスク 低下，但し 競争力 提携 役割低下に伴う自
・為替リスク 企業間格差 ・撤退戦略 ・成長市場 己リスクの増大
・市場グローパ が拡大 での先行
リゼーショ 投資
ン・リスク ・低コスト
• 国内に留まる 生産拠点
ことのリスク の拡大
16)商社が情報機能を手段として多角化することを論じたものとしては， MarkCas-
son, The Economic Analysis of Multinational Trading Companies, Geoffrey 
Jones ed., Multinational Traders, Routledge, 1998, p.p.34-38. 
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け手としての重要な役割と，近年における日本企業のグローバリゼーショ
ンに伴うその地位低下を考慮しつつ，その時期別特徴を検出したものであ
る。もとより海外進出の総てが，この特徴に該当するものではないが，海
外進出の歴史的な推移を把握することによって，現在のグローバリゼーシ
ョン・リスクの意味と特徴を理解する手がかりが得られるものと考えられ
る。以下では表に即して，時期別特徴を概観することとしよう。
i • 1970年代海外進出開始期の低リスク志向
高度経済成長を達成した日本経済は，産業の国際競争力を高めて，貿易
収支の黒字が定着してきた。これによって日本の外貨準備は増大して海外
投資余力が高まり，これと並行して海外投資に対する規制も緩和された。
他方国内では，経済成長に伴って若年労働力の不足が顕在化し，賃金水
準が上昇し始めた。さらに公害問題が深刻化して社会的リスクが強く意識
されるようになった。それに加えて，世界経済の激動が日本経済を直撃す
る。 71年のニクソンショックによる円の切り上げと73年の変動相場制への
移行，そして同じく 73年の第1次石油ショックである。これによって日本
経済は，世界市場依存の下での経済成長がもたらした構造的リスクに直面
し，新たな対応を迫られることとなった。
その対応のひとつは産業構造の改革であり，エネルギー多消費型産業か
ら知識集約型産業への重心移行であった。そしてもうひとつは，円高リス
クを回避し，国際競争力を強化するための海外進出の積極化であった。
72-73年には，日本企業の海外直接投資は第 1次プームを迎え，本格的海
外進出の起点となった。
この時期の海外進出は，おおよそ 3つのパターンに分類できる 17)。第 1
に，輸出産業が円高進行による為替リスクや輸出競争力喪失リスクを回避
17) 7-0年代の商社参加型合弁事業については，杉野幹夫『総合商社の市場支配』，大月
書店， 1990年の第8章，第9章も参照されたい。
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するために，アジアに進出したことである。典型的には，繊維や食品，金
属加工などの労働集約型産業が，低賃金を求めて発展途上国に進出したも
ので，比較劣位産業の進出と称されたパターンである。第2は，石油ショ
ックをきっかけとして，原燃料を安価かつ安定的に輸入する要請が高まり，
総合商社を中心とした海外資源投資が活発化したことである。第3には，
欧米先進国市場での商業投資である。これは， 日本企業の輸出マーケティ
ングが本格化するとともに，現地での販売，サービスネットワークの構築
が必要になったことや，商社も貿易増加に伴って店舗網を拡大したことに
よるものである。
この時期の日本企業は，欧米多国籍企業と比べると圧倒的に規模が小さ
く，また内部留保も僅かであった。そのため海外進出においてはリスク負
担能力にとぽしく，低いリスクでの進出形態が選択された。
まず失敗を回避するためには，進出企業の売上高に関する正確な見通し
を立てなければならない。それには販売先を確保することが必要であり，
販路を新規に開拓するよりは既存の販売ルートの中で事業を開始する方が
確実性が高くなる。国際マーケティング論において，海外市場進出の発展
段階として，単純輸出→直接輸出→現地販売拠点の設立→現地生産・現地
販売という順序を想定しているのは，マーケティングの進化という側面ば
かりでなく，それが最もリスクの少ない事業拡大方式だからでもある。
この時期の日本企業の海外進出は，その意味で貿易活動の延長線上で行
われる傾向が強かった。欧米での商業投資は，輸出商品の現地販売拠点設
立を目的としたものであった。アジアでの製造業は，円高によって国内生
産が価格競争力を失ったために，現地への輸出に代替するか，欧米諸国へ
の輸出を現地生産品に振り替えるか， H本市場へ低価格商品を輸入するこ
とによって，既存市場の確保を目的とするものであった。いずれも販売先
は既存のマーケットであり， リスクは低いものであった。貿易チャネルと
しては，総合商社を介在させるケースが大部分である。
海外資源投資は，それ自体が物不足パニックのリスクを回避するために，
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輸入ソースを分散する目的で推進されたが，ここでもリスクの低い方式が
選択された。日本は資源の輸入大国であることから，これらの一次産品の
需要動向や市況についての見通しを立て易<'さらに販売先の確保も比較
的容易であった。そのため資源開発自体に成功すれば，販売におけるリス
クは少ないものであった。さらにリスクを下げる方法としては，融資買鉱
やプロダクト・シェアリング方式のように，出資よりも融資を主体として，
資源輸入を返済に充てる方式が多用された。そして，これにも総合商社の
関与は大きかった。
次にリスク分散手段としては，合弁事業形態があげられる。この時期の
代表的な合弁形態は，日本側メーカー，総合商社，現地企業の三者による
「3人4脚型」海外事業であった。合弁事業では，投資額を分担し合うこ
とによって，投資リスクを分散することができる。さらに事業責任を共有
することによって，各参加主体の負うべき事業リスクを軽減できる。また
各企業は，それぞれが事業メリットを期待して参加することから，パート
ナーとしての協力関係が築かれれば，事業自体の成功確率を高め， リスク
を減らすことが可能となる。ただし，撤退理由のひとつとして「合弁相手
との対立」がしばしば登場するように，良好な関係構築に失敗した場合に
は， リスク要因に転化することにも留意すべきである。
総合商社が日本企業海外進出の合弁相手として幅広く参加した理由とし
ては，それが他の日本企業に先行して海外拠点を広げており，海外市場情
報を入手することによって，海外事業のF/Sができる立場にあったこと
が考えられる。さらに総合商社は日本貿易の担い手でもあったことから，
貿易活動の延長上に海外事業を企画・立案し，商社主導で合弁事業を組織
化するケースも多かった。そして合弁事業は，総合商社にとっても，相対
的に少ないリスクテイクによって，貿易商権を確保，拡大する手段であっ
たのである。
さらに発展途上国の現地資本にとっては，合弁事業は少ない投資額で，
先進国の技術を導入した製造業に参加でき，事業領域を広げる機会を提供
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することとなった。現地資本は合弁事業によって後発性のリスクを回避
し18), 現地では成長期待の高い製造業分野に経営参加することが可能とな
った。こうして， 3人4脚型合弁事業が，アジア経済の成長に貢献してき
たのも事実であった。
最後にリスクの転嫁先としては，この時期にはさまざまな政府資金が活
用されてきた。政府運用の輸出保険や日本輸出入銀行など政府系金融機関
による融資は，海外リスクの最終的な受け手として機能してきた。また
ODA(政府開発援助）資金は，日本企業が海外事業を行う際のノーリスク・
マネーの出所としても機能してきた。また資源開発では，石油公団や金属
鉱業事業団が，海外資源開発を促進するために，投資リスク負担の役割を
担っていた。さらに，資源開発の巨大な投資では，政府間協定をベースと
したナショナル・プロジェクト方式が，民間企業のリスクを軽減する方式
として推進された。要するにこの時期には， リスクの転嫁先として国家の
役割が大きく，総合商社もそれらを活用しつつ，海外進出を拡大してきた
のである。
i. 1980年代 多国籍企業化の本格化に伴うリスクテイク型進出
日本企業が積極的にリスクテイク型の海外進出を推進した時期である。
この時期には，欧米諸国との貿易摩擦が激しくなり， H本企業の輸出拡大
が国際的政治問題化するという国際リスクを背負うところとなった。この
リスクを回避しつつ世界市場で競争するためには，現地生産による現地販
売システムの構築が不可欠となったのである。
その代表的事例は自動車産業であった。 81年に日米間で輸出自主規制が
年間168万台で決着し，輸出を中心とした現地市場開拓は，完全に制限され
ることとなった。そのため日本の自動車メーカーは，相次いでアメリカに
生産拠点を設立し，本格的なグローバル・マーケティングに乗り出すこと
18)後発性のリスク概念については．洞口治夫，前掲書， 178-179ページ参照。
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となった19)。その進出形態は大部分が単独出資であり，現地での大量生産に
よって，新たに市場シェアを拡大する目的をもった，ハイリスク型の投資
であった。ただしトヨタは，最初はGMとの合弁形態で進出するという，
リスク分散方式を選択し，その後単独工場を設立するという段階的進出方
法を採用した。
この時期にリスクテイク型の進出が増えた要因としては， 日本企業が製
品の国際競争力を高めた結果，現地での販売力に自信を深め， リスク意識
が低下したことがあげられよう。これには日本型生産システムの優位性も
影響していた。さらにH本企業が売上高の増大によって内部留保が厚くな
り， リスク負担能力が高まっていたことも重要であった。
80年代後半のバプル経済の時期には，国内資産価格の急騰によって企業
の含み資産が急増し，ハイリスク型の投機的海外投資が増大する。不動産
（ピル，ゴルフ場，ホテルなど）や金融分野への投資が，国内外ともに拡
大し，リスク意識は低下する。日本の海外直接投資は89年度に675億ドルの
ピークを記録したが，この過半はこれらのハイリスク投資の急増に支えら
れたものであった。
ところでこの時期には， リスクの受け手としての総合商杜の役割も低下
した。これにはリスク意識の低下とともに産業構造の変化も影響していた。
70年代に商社参加型合弁事業の大部分を占めていた索材産業（繊維，鉄鋼，
紙，パルプなど）は，アジア企業の追い上げにあって海外投資の比重を低
下させ，代わって自動車や電機，精密機械などの加工組立産業によるリス
クテイク型投資が主役となっていく。これらの産業は貿易取引においても
商社依存度が低く，投資においては単独出資を選択する傾向が強いからで
ある。
こうした海外事業から排除されるリスクに直面して，総合商社は自らリ
19)この点については，杉野幹夫「日本企業のグローバル・マーケティング」，保田芳
昭編『マーケティング論』第2版，大月書店， 1999年， 252-260ページを参照され
たい。
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スクテイク型投資を活発化することとなる。この時期には「財テクブーム」
の中で海外金融，投資会社の設立に動くとともに，不動産や建設投資も推
進する。また総合商杜が以前から競争力をもった分野としては，海外資源
開発（石油， LNG,鉄・非鉄金属木材，農•水産物）があり，さらに発
展途上国での物流やインフラ基盤への投資があげられる。こうした投資に
よって，総合商社も世界市場において自らの事業領域を確保することが必
要となったのである。その結果，総合商社の売上衛構成は， H本貿易より
も三国間貿易へと重心を移行することとなる。
さらにこの時期には，アジア（特にASEAN諸国）向けの製造業投資も
着実に増大する。 85年のG5以降の急激な円高によって，国内生産は高コ
ストとなり，輸出競争力は労働集約型産業を中心として急速に低下した。
こうした急激な円高リスクを回避するために，賃金水準の低いアジアヘの
生産移転が加速することとなった。現地通貨がドルとリンクしているアジ
ア諸国は，円高の状況下で輸出競争力を高めていたし，為替リスクを分散
する上でも格好の投資対象地域となった。そしてここでも，成長率の高い
現地市場での販売増大を目的とした， リスクテイク型の進出が比重を高め
ていたのである。
ii. 1990年代 グローバリゼーション・リスクの増大に伴うリスク回避
への転換
90年代に入ると，国内ではバプル崩壊に伴って，土地や株などの資産価
格が急落した。これは海外の不動産など日本企業が投機的に買い漁った市
場でも同様であり，それとともに円高の進行は円換算での海外資産価格の
下落を加速させることとなった。総じてこれらの動きは，高度経済成長期
に日本企業が貯えた含み資産を一挙に失わせることとなり， 日本企業のリ
スク負担能力を全体としては大きく低下させることとなった。
他方，規制緩和の進行と市場のグローバリゼーションによって，日本企
業は国内市場ばかりでなく海外市場でもグローバル競争に晒されることと
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なった。国内では，規制よって守られていた金融・サーピス分野において，
外国企業の参入が相次いでいる。また海外市場においても，あらゆる市場
で多国籍企業間の競争が激しくなっている。もはやグローバル競争を回避
できる市場は，どこにも存在しなくなりつつある。
こうしたグローバル競争の激化は，競争に敗れ，事業の撤退に追い込ま
れるリスクを高めている。最大のリスク回避手段は，グローバルな競争力
を保持することにある。競争力の源泉は，技術力や新製品開発力，マーケ
ティングカなどであるが，グローバル競争において決定的に重要な要素は
コスト競争力である。低コスト企業は，グローバル市場での価格競争にお
いて優位に立つことができるし，価格競争をしなければ，利益率を高めて，
その資金を新製品開発やマーケティング活動に重点投入し，市場での主導
権を握ることができるからである。
全体としてこの時期は，グローバル競争の中での敗退リスクを回避しよ
うとする志向が高まった時期である。日本経済のバプル崩壊とその後の長
期不況による売上高の低迷は，大部分の産業分野で企業の収益力を弱体化
させることとなった。企業は収益性を高めるために，事業領域を再編成し，
コストを下げるためのリストラクチャリングを本格化させる。まず購入資
材や部品の価格切下げが行われ，物流（輸送，保管）の効率化が徹底され
た。これらは，国内市場で消費者の低価格志向に対応するばかりでな<'
グローバル競争に生き残るために必要な手段でもあった。
コスト切り下げ要請は，この時期にはアジアヘの生産移転，そして92年
以降の中国投資プームをもたらした。バプル崩壊後日本企業の海外直接投
資額は急減するが，それは金融，不動産などのサーピス業投資の急落によ
るもので，製造業投資はむしろ堅調に推移した。アジアでの低コスト生産
拠点の設立は，現地市場を開拓するばかりでなく，国内市場でのシェアを
維持するためにも不可欠となった。つまり海外進出自体が，国内生産に対
するリスク分散の意味をもったのである。また下請中小企業にとっては，
販売先大企業の工場移転によって，現地生産は不可避なものとなっていた。
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しかし他方で， 90年代には海外進出の失敗事例も増大する。当初は建設，
不動産，金融，サービス業の分野での撤退事例が多かったが，製造業など
の他業種でも増える傾向を示している。これは直接的には， 80年代以降の
進出プームの中で，安易なリスクテイク型投資が広がり，現地での事業リ
スクやカントリー・リスクに直面した結果である。さらにコスト削減要請
の中で，あらゆるコストを切り詰めたために， リスクを受容し負担する能
力が低下していることも否めない。
特にリストラの徹底化は，採算のとれない海外事業からの撤退を加速さ
せつつある。東洋経済の調査では，撤退件数は「92年以降なだらかな増加
傾向にあり， 97年は前年比16%増の524件。さらに98年以降は暫定値ベース
で500件を超えている」。他方進出件数は97年には1,028件でこれは前年比
31.6%の減少であり，さらに98年は10月時点調査で456件にとどまってお
り， 97年よりさらに30%以上落ち込んでいると予想している20¥
つまり98年には撤退件数が進出件数とほぼ同数となっているのである。
この間，海外直接投資額は前年比で増加しているので，このことは，進出
においてはリスクテイク型の大規模投資の比重が高まっていることも示し
ている。
また撤退件数を業種別に見ると， 97, 98年ではサービス業，証券•投資，
金融・保険の 3業種が，それぞれ100件を上回って，全体の約3分の 1を占
めている。これは金融機関で急激なリストラが行われていることや，親会
社の倒産によるもの，合併やリストラに伴うものがこの時期に集中した結
果でもある。
このように90年代は，グローバリゼーションの下で，市場リスクが国内，
海外とも高くなり， リスクを回避するために多様な戦略が模索された時期
である。リストラの進行によって，撤退戦略もリスク回避の重要な手段と
なった。またリスク分散では，競争相手同士の戦略的提携が活発となって
20)東洋経済新報社『海外進出企業総覧1999』国別編， 10-13ペー ジ。
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いる。
こうした中で， H本型リスク分散，転嫁対象である，総合商社や政府，
企業集団の役割は低下している。そのため各企業が，グローバル競争の下
での多様なリスクを自身で経営判断し，多様な対応手段を準備する時期に
入ったと考えられる。
5. おわりに—グローバリゼーション・リスクの多様化と
対応
今後の日本企業の海外進出パターンは，グローバリゼーションの影響を
一層強く受けるものと考えられる。そこでは，どのようなリスク対応が考
えられるのであろうか。
ポーターは，グローバル競争下にある産業を，グローバル産業とマルチ
ドメスティック産業とに分類した21)。前者は自動車や電機，航空機などが代
表で，後者は小売業や建設業，金属加工業，各種サービス業が代表的なも
のである。
グローバル産業では，世界市場での製品の優越性や技術水準の高さ，さ
らにコスト競争力が競争優位を決定する要因となる。グローバル競争が熾
烈になると，世界市場は少数の巨大企業に集中する傾向が強くなる。これ
は特に製品差別化余地の少ない，索材産業や部品，中間製品で強く表れる。
これらの産業では，スケール・メリットの作用が強く，一旦生産優位を確
立すると，世界市場の大部分を支配することも可能となる。また競争に生
き残るためには， R&D投資や設備投資に巨額の資金を必要とするため，
撤退した場合のリスクも巨大なものとなる。グローバル・スタンダードに
おける主導権争いは，これらの分野では決定的に重要であり， リーダーが
世界市場を支配する。
他方，グローバル産業の中でも最終製品を組み立てる産業では，競争の
21)たとえば,Michael E. Porter ed., Competition in Global Industries, Harvard 
Business School Press, 1986,pp.l 7-19参照。
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様相が異なってくる。電気製品や乗用車などの消費者向け最終製品分野で
は，製品種類が多様で，地域的な嗜好の差異があり，同一製品を世界中で
販売することは難しい。このためグローバル企業は，部品や中間財の購入
においてグローバルな効率化を追求する一方で，各地域経済に密着した製
品構成や，販売・サービス・ネットワークの構築が必要となる（グローカ
リゼーション）。そこから生じるリスクも，グローバルとローカルの両面に
及ぶこととなる。
このためこの産業のグローバル戦略は，自動車産業に見られるように，
単なる合併や買収などによる集中化ばかりでなく，戦略的提携（技術，販
売市場，資本）や部品の共同購入，新製品の共同開発など，複雑な関係を
構築するものとなる。これには，多様な局面で想定されるリスクに対して，
それを分散したり転嫁する目的があるものと考えられる。
第2のタイプは，マルチドメスティック産業である。この産業では，販
売市場や競争優位性はローカル市場に限定される。そのため進出企業が被
るリスクも，現地での事業リスクが大半を占めることとなる。スーパーの
ヤオヤンが海外展開で失敗したのは，中国小売市場の動向を見誤り，過大
投資に陥ったためであった。この産業でのリスク回避策は，現地政府の政
策や産業・市場動向について正確な情報を入手し，適格なカントリー・リ
スク評価に基づいて投資を行うことであり，情況が変化した場合には，撤
退を含む索早い対応を行うことに尽きよう。
以上のような産業タイプによる，グローバリゼーション・リスクの差異
は， 97年のアジア通貨危機の影響度合いの違いにも反映されている。第2
図から明らかになることは，現地市場での販売を目的とした自動車や鉄鋼
では，現地通貨の暴蕗は輸入部品や輸入中間財コストの高朦をもたらし，
現地経済の停滞に伴う市場の縮小と相まって，事業リスクを深刻化させた。
他方，製品を日本へ輸出したり第三国へ販売する割合の高い，繊維や電気・
電子製品では，現地通貨安は価格競争力の向上に直結し，反対にプラス影
響と答えた企業の割合が高まっているのである。
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第2図 アジア危機の影響の度合
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出所：日本輸出入銀行『海外投資研究所報J,1999年 1• 2月号， 56ペー ジ。
以上のように，同じアジア危機の中にあっても，そこから生じるリスク
の程度は産業分野によって異なっていることがわかる。このことは，産業
分野や進出形態によって， リスクが多様化していることを示している。
今後のH本企業の課題は，巨大化し多様化するグローバリゼーション・
リスクに対応して， リスク分散，転嫁，回避の方法を多様化していくこと
にある。そのためには，新しい仕組みを作ることが必要であるし，さらに
既存の機関を有効に活用することも重要である。具体的には，輸出保険の
機能拡大や総合商社のリスク負担機能も見直されるべきであろう。総合商
社は， リスクの受け手に徹して， 日本企業，特に中小企業の支援を強化す
る必要があろう。
